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実質GDP 成長率に関する経験的考察
米国と比較しての日本
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Abstract
The main purpose of this article is to detect any pattern in the growth rate of real
GDP over each business cycle. It is seen that fluctuations in growth of GDP in Japan
over the last 40 years consisted of the following phases - contractions, moderate-
growth periods and high-growth periods following recovery. This pattern is in sharp
contrast to the pattern seen in the United States. It is also shown that inventory
investment does not play a prominent role in forming this pattern and that the strong
upward drive of business fi χed investment plays a major role in producing a high-growth period.


















2　 戦後 日本の実質GDP の動 き
戦後の日本経済は時間と共にほぼ直線的に急激な速度で拡大してきた。この拡大速度は70年代以
降幾分緩やかになり,   90年代初期にさらに失速している。90年代 も後半に入った現在，経済成長の
速度は再び上昇の気配を見せてはいるものの，以前のような高成長時代が到来するとは考えにくい。
図1 に示したGDP 成長率の時系列グラフを見ると石油ショックによる1974年の大 きな落ち込みを
境に成長速度が鈍っていることは明らかであり，この時点で経済に構造変化が起こった可能性が強
く示唆される。
表1 は経済企画庁の発表した,   1955年第2 四半期以降の日本の景気基準日付をまとめたものであ
る。この表をもとに1955年第2 四半期から1996年第2 四半期における不況期全般，および好況期の
























































（注 ）表1 は 「経済 指標の 見方 ・
使い 方」 日本 銀行 経済統研







































また，景気が回復局面に入ってから1 ～2 年目の各期のGDP 成長率がそれぞれo  /o前後という値を
安定的に取っているのに対し，回復局面に入って3 年目および4 年目のGDP 成長率の平均は，年率
で9 ％近い高率になっている。これに対し,  1950年から1992年の米国のGDP は，景気が回復局面に
入った直後の1 －2 四半期において年率Q ％以上の伸びを見せるものの，その後の成長速度は期を
追うごとに緩やかになり，好況期全般の平均成長率は4 ％に満たない。ちなみに,   1955年以降の日
本において好況期が5 年目以降も続いた例は164 期中5 期間しかなく，5年目以降の好況期の平均成
長率は6.9 ％と急速に好況期前半の水準に戻っている。また，短期の景気循環の場合には好況が3 年
目に入る前に，或いは3 年目に入った直後に景気が再び後退局面に入ってしまう状況も見られる。




分けて各期の経済成長率を算出したところ，74年I 期以前には好況期前半の2 年間は7 －8 期(平均
成長串は7.6％) を除いて9 ％を超える成長率 となっており,    3,    4年目には平均すると11％ないし12
％の二けた成長となっている。一方74年II 期以降は，好況期前半の2 年間は4 ％前後の成長率，
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G については景気基準日付を もとに経済が山から谷に向かっている場合にのみ1 を取るものと
し，鼠 については景気の谷後まる2 年経った時点を起点として高成長期が続く限り1 という値を取
ることとする。G ，H, ともに実際の成長率ではなく景気基準日付に基づ く指標である点は注意を要
する。また，高成長期 橘 の持続期間については，図2 より2 年余りと推測されるものの事前に確か
な情報があるわけではないので，この点もあわせて考察する必要がある。




瓦 の長さを8 期(2 年)または9 期にとった場合のみである。これは， 日本の場合，好況期に入って
から2 年ほど経った後に経済成長が加速し始め，この高成長期はほぼ2 年余り続く，という図2 で
表2　 高成長期 を入 れた成長率モデ ル
(I)式の 系数の 推定 値






























(注1 ）0 内は標準誤差　＊は有意水準5 ％で打意である場今（定数項は除く）
自山度修正済R2の値は各ヶ－ スとも0.13～0.15程度
－101 －
示した関係に対応した結果となっている。ただし，β2のp 値はそれぞれ0.039  (8 期),   0.034 (9 期)
であり1  ％有意水準を用いると有意とはならない。





推定されたモデルの中で説明力が一番高いのは橘 ＝9 の場合であり，このモデルによれば,   55年
以降の日本の経済成長率は不況期には6.45 －3.54  ＝2.91 ％, 好況期前半は6.45％, 景気拡大が2 年
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表3　 構造変化 ダミ ーを含む成長率モデ ル
所 の 長さ � “　　　　　　,5  I　　　　　　 β2　　　　　　 ，?3




が経った後にO という値を取るダミー変数 凡( 日本の場合，穏やかな回復期に相当する変数)と不況期ダ
ミーG を入れたモデル(Sichelの用いたモデル)で推定をし直し，罵 の長さについては順に1  (四半期)








 ＋λ＼Ci ＋λ沁 十り の薇定値
励 の長さ � α　　　　　　　　 λI　　　　　　　　 λ2
8 �8.27823　　　　 －5.36841 ＊　　　　 －1.90226＊(0.7768
）　　　　(1.010）　　　　(0.9521)










Sichel が用いた2 つ目のモデルは，通常のAR モデルに，現在の実質GDP の水準を示す指標を加え
た非線形時系列モデルである。具体的には，過去からその時点までの実質GDP の最大値と比べて現
在のGDP の水準が何％のところまで回復しているかを示す変数gdpgap  -[max{v,_,}o<  ,乱－yt]/4
を定義し，これを不況の程度を測る指標として用いている(GDP が過去最高水準を上回って成長を続けて
―  103 －
いる好況期にii gdpgapの値は0 になる)。ここでもy,は1 期における実質GDP の水準の対数をとったも
















降の日本の実質GDP に上のモデル(3)を当てはめたところ,  シ＝1.05 で対応するt値，およびp 値の値































になってし まうがgdpplus にはそのような欠点はない。その一方でgdpplns は定義により（不況期にはO
を取る）景気基準日付に依存せざるを得ない，という難点を持つ。gdpgap の代わりにgdpplus を入
れたAR モデル
△ytニα十βl△y,-i十β2△政一2十島 △政一3十八 △政一4十7  ・ gdpp 功ust-i十Et (4)




























った結果が図3 であり，景気が回復局面に入って2 年目までの各四半期のGDP 成長率はかなり均等
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産物（GDP 一在庫投資）に対する比率 の時系列的な動きを図4 および図5 で見ると，70年代後半以降
投資水準が若干低くなる傾向が見られる。この傾向は最終生産物に対する比率にはっきりを現れて




































































通常のDF テストと誤差項に4 次までの自己相関を考慮したADF テストの双方を用いて行われた。
用いられたモデルは,   ADF テストの場合，
4








の2 種類であ0,    DF テストの場合は上の(5),   (6)式においてytの階差を含む項を抜かした形となる。
また，従属変数Jt としては実質在庫投資の水準そのものと在庫投資の最終生産物に対する比率の2






テストを用いた場合を除いて，帰無仮説橘 ：p ＝l は有意水準5 ％で棄却される。図4 から過去40
年間の在庫投資の動きがトレントを持っているとは考えにくく，実際，トレントを含んだモデルに
おいては，H こ係る係数y の値がO である， という帰無仮説に対応す るp値は0.9 を超えている。一
表7　 実質在庫投資－DF 及びADF テスト の結果


































りを持つという指摘もある(Perron  (1989))。 コレログラムで確かめると，在庫投資の自己相関は時
間と共に速やかに減衰しており(図6), これらをあわせて考えると，在庫投資系列の変動は短期的・
一時的なもの，と結論づけて良さそうである。
なお,   1974年を境として系列の変動パターンに変化が見られるこ とから，構造変化の前と後でデ
ータを分割して実質在庫投資の水準にDF およびADF テストを行った結果が表8 である。DF テスト
を用いた場合には全ての場合に単位根の存在は否定されるのに対し，誤差項に4 次のAR を想定し
たADF テストを用いた場合には，石油ショック前については仮説が棄却されない。 グラフを見る
と,   70年代に入ってからの在庫投資水準の変動が非常に激しくなっており，これが検定結果に影響
を与えたものと考えられる。この動きは一時的なものであることから，直ちに74 年I 期以前につい
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表8　 構造変化前と後の実質在庫投資に対するDF テ ストの 結果
1.0






















（ 注1 ）有 意点 の値は サ ンプ ル数n=50 の 場 介に 相当 する もの をFuller  (1976） より引 用
実際 の 標本サ イズは74年I 期以 前が71,    74年n 期 以 後が89
＊ は統計 的 に有意 な場 合
－109 －
て は 非 定 常 な動 き を し て い る， と結 論 を 出 す の は 危険 だ ろ う。
日 本 の 経 済 が 好 況 期 に 入 っ て か ら し ば ら く経 っ て そ の 成 長 速 度 を 早 め る 原 因 の 一 つ と なっ て い る
の が 設 備 投 資 の 高 い 伸 び で あ る。実 質GDP か ら 設備 投 資 を 差 し 引 い た 残 り につ い て の 成 長 率 を ま と
め た も のが 図7 で あ り ， 好 況 期2 年 目 の 後 期 以 降 ，3 ・4 年 目 の 成 長 率 が 図1 と比 べ て か な り低 く
な っ て い るこ と が 分 か る。 設 備 投 資 自体 の 成 長 率 は 好 況 期 に 時 間 と共 に加 速 す る傾 向 が あ り（好況期
に おけ る設備投資の期毎 の成長率は1 －2 期 が8.2％,   3 －4 期が15.4 ％,   5 －6 期 が16.6 ％,    7－8 期が17％,3
年 目の平均では19％ を上 回ってい る）,こ の こ とが 日本 特 有 の 成 長 パ タ ー ン の 原 因 の一 つ に なっ て い る
と 考 え ら れ る。 寄 与 度， 増 加 寄 与 率 で 見 る と 設備 投 資 は 好 況 期1  －2 期 に 圧 倒的 な 正 の イン パ クト
を 与 え るほ か ， 各 期 を 通 じ て 常 にGDP の 成 長 の う ち1/4 程 度 は 設 備 投 資 で 説 明 す るこ とが で き る。
設備 投 資 の コレ ロ グラ ム( 図9 ）を 見 る と 標 本 自 己相 関 は 非 常 に 緩 や か に 減 衰 し て お り ， 実 際 の 設
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ト.234 .07742 -.138 .07713 -.066 .07694 -.045 .07675
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表9　 実質 設備投資－DF テ ストの 結果
0.5 l.a
時　期 �p
 ぃ �り( 検定統計量) �有意点(5％)
全期間74
年I 期以 前74








△yt-  α＋y  ・ t ＋po  ・Vt_i ＋θ・ △yt-i＋ £， (7)
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